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Abstract
En este documento se estima un modelo VAR estructural para iden-
tificar las causas de la inflacio´n en el Ecuador. La contribucio´n de las
variables exo´genas en la inflacio´n se analiza utilizando la descomposicio´n
de la varianza. A diferencia de estudios anteriores, no so´lo se identi-
fica el impacto de cada variable exo´gena en la tasa de inflacio´n, sino que
adema´s se estima la tasa de inflacio´n a partir de las variables exo´genas del
modelo. Los resultados muestran que en el primer trimestre del 2008 los
principales determinantes de la inflacio´n en el Ecuador fueron los precios
internacionales, los tipos de cambio y las pol´ıticas pu´blicas.
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1 Introduccio´n
El Ecuador es un pa´ıs de ingreso promedio, localizado entre Colombia y Peru´,
y se caracteriza por su diversidad geogra´fica y e´tnica. En cuanto a la economı´a
interna del pa´ıs, en el an˜o 2007, el PIB per ca´pita en do´lares constantes del 2000
fue de USD 1.626. Su mayor fuente de ingresos es la exportacio´n de petro´leo y
bienes primarios, como es el caso del banano, flores y camarones.1
En los inicios del an˜o 2000, atravesando una grave crisis econo´mica, que in-
clu´ıa altos niveles de inflacio´n y una severa devaluacio´n de la moneda nacional, el
gobierno del Ecuador implemento´ la dolarizacio´n a la economı´a como respuesta
a la crisis.2
Producto de la dolarizacio´n, los niveles inflacio´n cayeron de 96,10% en el an˜o
2000 a menos del 8% en el an˜o 2003, se estabilizo´ la economı´a interna y el pa´ıs
experimento´ un crecimiento econo´mico moderado.
A pesar de todo, los ingresos del Ecuador continu´an dependiendo de la pro-
duccio´n y exportacio´n de bienes primarios, lo cual implica que el pa´ıs sigue
siendo altamente vulnerable a las fluctuaciones de los precios de los commodi-
ties en los mercados internacionales. En este sentido, el incremento en el precio
de los commodities agroalimentarios y el petro´leo a nivel mundial desde me-
diados del an˜o 2007, han sido acompan˜ados por un sostenido crecimiento en
el ı´ndice general de precios, acelerando de manera sorprendente el nivel de in-
flacio´n en el pa´ıs. Dada la nueva tendencia con los altos niveles de inflacio´n
en una economı´a dolarizada surge la pregunta de ¿que´ factores pueden explicar
el alza de la inflacio´n desde Septiembre del 2007, au´n cuando la economı´a esta´
dolarizada?
Para responder a esta pregunta, se estima un modelo de VAR estructural
(SVAR) para identificar las principales causas de la inflacio´n a nivel agregado en
el Ecuador. La metodolog´ıa SVAR considera las relaciones endo´genas entre las
variables del modelo y resume estas relaciones emp´ıricas sin imponer mayores
restricciones a los datos. Para examinar la dina´mica de las variables en el mod-
elo, se utilizo´ la descomposicio´n de la varianza porque provee informacio´n sobre
la importancia relativa de cada shock para las variables en el VAR. A diferencia
de los estudios previos, no solo se identifico´ el impacto de cada variable exo´gena
en la tasa de inflacio´n, sino que tambie´n se estimo´ la tasa de inflacio´n a partir
de las variables exo´genas en el modelo.3
1Ver Banco Central del Ecuador (2008).
2Beckerman (2001) argumenta que existen varios factores detra´s de la crisis econo´mica,
que fuerzan al Ecuador a implementar la dolarizacio´n en su economı´a, los cuales son: (a) la
dependencia del ingreso pu´blico de las vola´tiles ganancias petroleras, (b) exposicio´n del sistema
bancario a actividades vola´tiles y riesgosas, (c) exposicio´n de los prestamistas bancarios a
depreciaciones en los tipos de cambio, (d) inadecuada supervisio´n bancaria, (e) la deuda
pu´blica masiva, (f) fragmentacio´n pol´ıtica, (g) de´bil administracio´n pu´blica y (h) la tendencia
del gobierno a regresar a los subsidios energe´ticos.
3Las variables exo´genas incluidas en el modelo fueron: precios de los commodities, tipo
de cambio, pol´ıtica pu´blica (gasto del gobierno y salarios), clima, fletes y eventos pol´ıticos
(esta variable toma el valor de uno en cada mes que se llevaron a cabo elecciones y/o eistio´
inestabilidad pol´ıtica.)
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Los resultados muestran que en el primer trimestre del 2008, los principales
determinantes de la inflacio´n en el Ecuador fueron los precios internacionales,
los tipos de cambio y las pol´ıticas pu´blicas. Sin embargo, cabe destacar que si
bien la principal fortaleza del modelo es identificar los principales factores que
inciden sobre la inflacio´n a nivel macroecono´mico, no permite definir recomen-
daciones de pol´ıtica para controlar el alza en el nivel de precios del u´ltimo an˜o.
En este sentido, el modelo debe ser complementado con investigaciones a nivel
microecono´mico, como por ejemplo los estudios de cadenas de valor, con la fi-
nalidad de identificar los canales de trasmisio´n (Pass-Through) de las variables
que identifica el modelo a la inflacio´n, y que son ma´s apropiados para el disen˜o
de pol´ıticas que busquen controlar el incremento de los precios.
En lo que resta, el documento se divide de la siguiente manera: primero,
describimos la metodolog´ıa VAR y co´mo se estima la tasa de inflacio´n a partir
de las variables exo´genas del modelo. En la siguiente seccio´n, se describen los
datos y la construccio´n de algunas variables. Despue´s, se discuten los resultados
para Ecuador. Finalmente, concluimos.
2 Metodolog´ıa
Los VARs son sistemas de ecuaciones dina´micas en donde el valor de una vari-
able (e.g. PIB, desempleo, inflacio´n, entre otras) depende del comportamiento
pasado de la variable y de otras variables del sistema.4 A diferencia de los mode-
los tradicionales, los modelos VAR plantean pocos supuestos sobre la estructura
de la subyacente de la economı´a y se centran en obtener una buena repre-
sentacio´n estad´ıstica de las interacciones entre variables econo´micas, dejando
a los datos determinar el modelo. Por su parte los modelos SVARs combinan
la estructura ba´sica de los VAR con restricciones que se derivan de la teor´ıa
econo´mica.5
Existen muchas aplicaciones en la literatura que utilizan este tipo de mode-
los para determinar emp´ıricamente las causas de la inflacio´n. Por ejemplo, el
estudio de Dhakal et al. (1994) uso´ un modelo de vectores autoregresivos que
incluye las variables ma´s importantes que interactu´an con el nivel de precios
en la economı´a estadounidense, y encontro´ que cambios en la oferta monetaria,
tasas de salarios, de´ficit presupuestario y precios de la energ´ıa son determinantes
de la tasa de la inflacio´n de este pa´ıs. Llosa, Tuesta y Vega (2005) aplicaron
un sistema de proyeccio´n VAR Bayesiano no estructural simple para predecir
los principales datos macroecono´micos peruanos particularmente la inflacio´n.
Lack (2006) utilizo´ un modelo VAR para predecir la inflacio´n de los precios de
consumo en Suiza. Este autor encontro´ que los pre´stamos de los bancos y el
agregado monetario M3 son las variables ma´s importantes para la prediccio´n de
4Los modelos VAR fueron introducidos inicialmente por Sims (1980), quie´n mostro´ que es-
tos modelos proveen un enfoque coherente y cre´ıble para la descripcio´n de datos, prono´sticos,
ana´lisis estructural de la eco´noma y el impacto decisiones de pol´ıtica econo´mica. Su idea clave
fue que el efecto de las intervenciones pol´ıticas pueden ser analizadas al examinar la repre-
sentacio´n de media mo´vil que relaciona la realidad macroecono´mica (variables de resultado
de intere´s) directamente a los shocks econo´micos estructurales.
5Ver Stock and Watson (2005) para una discusio´n completa sobre este tipo de modelos.
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la inflacio´n. Pincheira y Garc´ıa (2007) evaluaron el impacto inflacionario de un
shock petrolero en algunos componentes del Indice de Precios al Consumidor
para nueve pa´ıses industrializados y Chile. Ellos encontraron que una respuesta
significativa en la inflacio´n subyacente, inflacio´n energe´tica e inflacio´n total en la
respuesta inflacionaria de todos los pa´ıses y Chile es uno de los ma´s altos y ma´s
persistentes en esta muestra. El Banco de Inglaterra utiliza modelos VAR para
realizar predicciones de variables econo´micas (especialmente la inflacio´n), y para
analizar los efectos de shocks econo´micos en la economı´a (Banco de Inglaterra
1999).6
Un sistema VAR ba´sico puede ser expresado de la siguiente manera:7
Xt =
r∑
i=1
AiXt−i +
s∑
j=1
βjWt−j + εt (1)
donde, Xt representa la tasa de inflacio´n de la canasta de bienes en el tiempo
t (vector de variables endo´genas),8 Wt−j es un vector de variables exo´genas en el
tiempo t, Ai(i = 1, ..., r) y βj(j = 1, ..., s) son matrices de coeficientes, i y j son
el nu´mero de rezagos incluidos en el sistema y εt es un vector de residuos. Una
caracter´ıstica de estos modelos es que los coeficientes son dif´ıciles de interpre-
tar debido a la naturaleza multivariante del VAR. Por esta razo´n, las funciones
impulso respuesta y la descomposicio´n de varianza fueron desarrolladas para
superar estas limitaciones. El impulso-respuesta analiza la respuesta de las
variables dependientes en el VAR a shocks en el te´rmino del error, mientras que
la descomposicio´n nos permite medir los movimientos en las variables depen-
dientes que son ocasionados por sus propios shocks, versus shocks a las otras
variables.9 Usamos la descomposicio´n de la varianza porque e´sta nos brinda
informacio´n acerca de la relativa importancia de cada shock a las variables en el
VAR.10 Esta descomposicio´n nos permite examinar co´mo ha evolucionado en el
tiempo la contribucio´n de estos shocks y adema´s si juegan un rol en determinar
la variacio´n a largo plazo en las variables endo´genas.11 Sin embargo, nos desvi-
amos de alguna manera de las aplicaciones tradicionales de este tipo de modelos
para analizar la inflacio´n, ya que nuestro intere´s es identificar el impacto de
cada variable exo´gena Wt−j en la tasa de inflacio´n Xt.
6Desde el trabajo seminal de Sims (1980), los modelos SVAR han sido aplicado tambie´n
para datos econo´micos para predecir series de tiempo macroecono´micas, estudiar la fuente de
las fluctiaciones econo´micas y/o comprobar teor´ıas econo´micas (e.g. Blanchard y Quah (1989)
usaron modelos SVAR en el ana´lisis del ciclo de fluctuaciones de fuentes de negocios y/o Kim
y Roubini (1999) usaron un modelo estructural comu´n para identificar los efectos de pol´ıticas
monetarias para las economı´as del G7).
7Para una discusio´n detallada de la metodolog´ıa y estimacio´n VAR, recomendamos Stock
y Watson (2001) y Watson (1994).
8Ma´s adelante explicamos co´mo construimos las diferentes canastas de bienes de la tasa
inflacio´n anual.
9Lu¨tkepohl (2006) discute a mayor detalle esta metodolog´ıa.
10En el Ape´ndice A hay una explicacio´n te´cnica de los cambios que realizamos a la
metodolog´ıa tradicional de la descomposicio´n de la varianza para estimar el impacto de las
variables exo´genas en el VAR presentado adelante.
11See Seymen (2008) critica la descomposicio´n de la varianza.
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2.1 Descomposicio´n de la Inflacio´n
2.1.1 Descomposicio´n de la Inflacio´n de Bienes de Mercado
La tasa de inflacio´n del mercado de bienes es medida como la tasa de creci-
miento del I´ndice de Precios al Consumidor del mercado de bienes (IPCm).12
El IPCm esta´ dado por:
IPCmt =
I∑
i=1
αiIPC
i
mt,
I∑
i=1
αi = 1 (2)
Donde IPCimt representa el IPC para el bien i en tiempo t de los precios
de mercado, el valor de αi es el peso relativo de cada bien en el IPCmt, e I es
el nu´mero total de bienes a precios de mercado m usados para estimar el I´ndice
de precios al Consumidor de los bienes de mercado.
Tambie´n es posible expresar la tasa de inflacio´n del mercado de bienes de la
siguiente manera:
Πimt =
IPCimt
IPCimt−1
− 1 (3)
Para determinar que´ factores pueden explicar le creciente inflacio´n en el
Ecuador, asumimos que existen J factores exo´genos que pueden explicar la tasa
de inflacionaria para todos los bienes a precios de mercado que se registran en
el IPC.
Πimt = β
i
1X1t + β
i
2X2t + · · ·+ βinXnt + εt, εt v N(0, σ) (4)
Tomando el valor esperado de la ecuacio´n 4 obtenemos.
E(Πimt) = β
i
1X1t + · · ·+ βinXnt =
J∑
j=1
ψijt , ψ
ij
t = β
i
jXjt (5)
donde ψijt representa la contribucio´n del factor J a la tasa de inflacio´n del
mercado de bienes en tiempo t. ψijt es estimado de la descomposicio´n de la va-
rianza del VAR. Consecuentemente, la tasa de inflacio´n de los bienes a precios
12En el Ecuador, el I´ndice de Precios al Consumidor se calcula como la suma ponderada
de los bienes transables y no transables; la diferencia entre estos dos es que el precio de
los primeros son fijados por el gobierno; e incluyen entre otros, el precio de la gasolina, la
electricidad y el transporte.
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de mercado tambie´n puede ser escrita como:
Πimt =
IPCimt
IPCimt−1
− 1 =
J∑
j=1
ψijt + εt (6)
donde Πimt representa la tasa de inflacio´n, y ψ
ij
t es la contribucio´n de cada
variable exo´gena a la tasa de inflacio´n del bien i.
De la ecuacio´n 6, podemos definir al IPC como el producto de sus valores
rezagados (IPCit−1) y la suma de contribuciones de variables exo´genas a la in-
flacio´n ma´s 1 (
∑J
j=1 ψ
ij
t + 1), como se muestra en la ecuacio´n 7.
IPCimt = IPC
i
mt−1
( J∑
j=1
ψijt + 1 + εt
)
(7)
Reemplazando 7 en 2:
IPCmt =
I∑
i=1
αi
[ J∑
j=1
ψijt + 1 + εt
]
IPCimt−1 (8)
Reordenando los te´rminos en 8:
IPCmt =
I∑
i=1
J∑
j=1
αiIPC
i
mt−1ψ
ij
t +
I∑
i=1
αiIPC
i
mt−1 +
I∑
i=1
αiεtIPC
i
mt−1 (9)
La ecuacio´n 9 se puede expresar de la siguiente manera:
IPCmt =
I∑
i=1
J∑
j=1
αiIPC
i
mt−1ψ
ij
t + IPCmt−1 +
I∑
i=1
αiεtIPC
i
mt−1 (10)
De la ecuacio´n 10, es sencillo observar que la inflacio´n de bienes a precios de
mercado puede ser expresada como la suma ponderada de las contribuciones de
variables exo´genas a la tasa de inflacio´n definida anteriormente:
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IPCmt − IPCmt−1
IPCmt−1
=
∑I
i=1
∑J
j=1 αiIPC
i
mt−1ψ
ij
t +
∑I
i=1 αiεtIPC
i
mt−1
IPCmt−1
(11)
o
E(Πmt) =
∑I
i=1 αiIPC
i
mt−1ψ
i1
t + · · ·+
∑I
i=1 αiIPC
i
mt−1ψ
iJ
t
IPCmt−1
(12)
La tasa de inflacio´n del mercado de bienes puede ser estimada por la con-
tribucio´n individual de un grupo de un grupo de variables exo´genas para la
inflacio´n. Esto implica que podemos medir el impacto de cada variable exo´gena
en la tasa de inflacio´n. Pero lo que nos interesa es estimar la tasa total de
inflacio´n, para lo cual necesitamos incluir la contribucio´n de los bienes no tran-
sables dentro de nuestro modelo, la siguiente seccio´n explica esta inclusio´n.
2.1.2 Descomposicio´n de la Inflacio´n Total
Reordenando los te´rminos de la ecuacio´n 2 podemos obtener la contribucio´n
individual de los bienes transables y no transables para el I´ndice de Precios al
Consumidor Total de la siguiente manera:
IPCt =
I∑
i=1
θiIPC
i
mt +
I+T∑
k=I+1
θkIPC
k
t ,
I+T∑
i=1
θi = 1 (13)
donde IPCimt y IPCkt representan al ı´ndice de precios al consumidor de bi-
enes transables y no transables, respectivamente. I es el nu´mero total de bienes
transables, y T representa el nu´mero de bienes no transables. El peso relativo
de bienes transables y no transables se define ahora por θi y θk, respectivamen-
te. Para estimar la tasa total de inflacio´n de bienes transables y no transables,
empezamos reemplazando 7 en 13:
IPCt =
I∑
i=1
θiIPC
i
mt−1
J∑
j=1
ψijt +
I∑
i=1
θiIPC
i
mt−1 +
I+T∑
k=I+1
θkIPC
k
t (14)
La ecuacio´n 14 puede ser tambie´n expresada como:
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IPCt =
∑I
i=1 θiIPC
i
mt−1
∑J
j=1 ψ
ij
t +
∑I
i=1 θiIPC
i
mt−1 +
∑I
i=1 θiεtIPC
i
mt−1
+
∑I+T
k=I+1 θk(1 + ψ
k
t )IPC
k
t−1
(15)
En la ecuacio´n 15, ψkt la contribucio´n del los bienes no transables j a la
tasa de inflacio´n en el tiempo t. Es sencillo observar que se pueden agrupar los
u´ltimos dos te´rminos de la ecuacio´n 15, esto nos permite obtener:
IPCt =
∑I
i=1 θiIPC
i
mt−1 +
∑I+T
k=I+1 θkIPC
k
t−1 +
∑I
i=1 θiIPC
i
t−1
∑J
j=1 ψ
ij
i
+
∑I+T
k=I+1 θkψ
k
t IPC
k
t−1 +
∑I+T
i=1 θiεtIPC
i
mt−1
(16)
o
IPCt = IPCt−1 +
∑I
i=1 θiIPC
i
t−1
∑J
j=1 ψ
ij
t +
∑I+T
k=I+1 θkψ
k
t IPC
k
t−1
+
∑I
i=1 θiεtIPC
i
mt−1
(17)
Resolviendo la ecuacio´n 17, podemos obtener el valor esperado y obtener la
tasa de inflacio´n anual, la cual es la misma que la ecuacio´n 2, pero estima´ndola
de la contribucio´n de cada variable exo´gena representada por
∑J
j
∑I
i θiIPC
i
t−1ψ
ij
t
IPCt−1
ma´s la contribucio´n de los bienes no transables dados por
∑I+T
k θkψkIPC
k
t−1
IPCt−1
.
E
(IPCt − IPCt−1
IPCt
)
= E(Πt) =
∑J
j=1
∑I
i=1 θiIPC
i
t−1ψ
ij
t +
∑I+T
k=I+1 θkψ
k
t IPC
k
t−1
IPCt−1
(18)
Ahora, podemos reemplazar ψkt en la ecuacio´n 18.
E(Πt) =
∑J
j=1
∑I
i=1 θiIPC
i
t−1β
i
jXjt +
∑I+T
k=I+1 θkψ
k
t IPC
k
t−1
IPCt−1
(19)
La tasa de inflacio´n puede ser expresada como la suma de J factores exo´genos
que pueden explicar la tasa de inflacio´n de los bienes transables, ma´s la tasa de
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inflacio´n de los bienes no transables. Cabe sen˜alar que la contribucio´n de cada
variable exo´gena en el modelo puede tener un signo negativo (en el caso general
el aporte solo presenta un signo positivo).
3 Datos
Para nuestro ana´lisis emp´ırico hemos compilado observaciones de la tasa de
inflacio´n, precios internacionales, tipos de cambio, variables de pol´ıtica pu´blica,
clima, costos de fletes y transportacio´n, y eventos pol´ıticos. La tasa de inflacio´n
es definida como la tasa de crecimiento del I´ndice de Precios al Consumidor
de bienes transables y no transables, que es calculado por el Instituto Nacional
de Estad´ısticas y Censos (INEC). Para estimar el modelos, fue necesario para
clasificar el IPC de los bienes de mercado con caracter´ısticas similares en cinco
canastas de bienes utilizando ana´lisis de clusters jera´rquicos en: Agricultura
Inflacionaria, Agricultura no Inflacionaria, Agroindustria, Industria y Servicios,
siguiendo la metodolog´ıa propuesta por Maldonado (2007), quien utiliza esta
clasificacio´n en un modelo VAR para pronosticar la inflacio´n en el Ecuador.13
Maldonado detecta algunos patrones y tendencias ba´sicas en diferentes grupos
de bienes, cuya evolucio´n se comporta de manera similar, y consecuentemente
pueden ser explicados por factores comunes.
Para construir la variable climatolo´gica, se utilizo´ un ana´lisis factorial para
estimar un ı´ndice para el nu´mero promedio de d´ıas con lluvias en cada una de las
24 provincias del pa´ıs, colectado en cada aeropuerto del pa´ıs por la Direccio´n de
Aviacio´n Civil. El ana´lisis factorial es particularmente u´til en situaciones donde
un gran nu´mero de variables pueden ser determinadas por relativamente pocas
causas comunes de variacio´n, como nuestra variable climatolo´gica,14 a la fecha
de la elaboracio´n de este modelo solamente se dispon´ıa de informacio´n hasta
Marzo del 2008.
El vector de precios internacionales, el cual incluye los precios de la leche,
cortes de pollo, brotes de soya, arroz y ma´ız, fue obtenida de la base de datos
online de Primary Commodity Price mantenida por el Fondo Monetario Interna-
cional. Los tipos de cambio de Colombia, Peru´ y la Zona Euro, fueron obtenidas
del sitio Web del Banco Central de cada pa´ıs. La variable de pol´ıtica pu´blica,
la cual contiene el gasto pu´blico, salarios y bienes no transables; as´ı como los
costos de los feletes y transportacio´n de Colombia y Brazil, fueron tomados
de la base de datos del Banco Central del Ecuador. Los eventos pol´ıticos es
una variable dicoto´mica construida por la Secretar´ıa Nacional de Planificacio´n
(SENPLADES) que toma el valor de uno en cada mes que se llevaron a cabo
las elecciones, donde existio´ inestabilidad pol´ıtica en el pa´ıs y todo el periodo
de la asamblea nacional. Finalmente, incluimos un conjunto de variables di-
coto´micas de control para proceso estacionario para los datos en Marzo, Abril,
13Los componentes individuales de cada canasta esta´n disponibles bajo pedido a los autores.
14Recientes investigaciones en modelos de factores dina´micos sugiere que la informacio´n de
un largo nu´mero de series de tiempo, pueden ser u´tilmente resumidas por un set relativamente
pequen˜o de ı´ndices estimados. Ver por ejemplo Bernanke (2005), Stock y Watson (2005) y
Kapetanios y Marcellino (2005), quienes utilizan esta metodolog´ıa para el ana´lisis de variables
financieras.
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Gra´fico 1: Tasa Anual de Inflacio´n
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Mayo, Septiembre y Octubre para controlar el inicio del an˜o escolar e incidentes
con sequ´ıas e inundaciones.
Aunque compilamos una base de datos que contenga observaciones mensua-
les desde 1994 hasta el 2008, restringimos la muestra de estimacio´n al per´ıodo
desde Enero del 2004 a Marzo del 2008. Como se muestra en el gra´fico 1, en-
tre Enero del 2000 y Diciembre del 2003, en la inflacio´n anual existe un claro
punto de un quiebre estructural que podr´ıa generar inconsistencias en los re-
sultados que se estimen a partir del modelo. Para evitar cualquier potencial
problema al estimar nuestro modelo, parece ser apropiado estimarlo desde el
2004.15 Adema´s, la inclusio´n de per´ıodos previos al punto de cambio estruc-
tural, no an˜aden mucha informacio´n sobre el feno´meno espec´ıfico que se quiere
investigar, y al contrario dificulta el ajuste econome´trico del modelo.
15Los modelos de Vectores Autorregresivos por Umbrales han sido utilizados cuando se tiene
un quiebre estructural en los datos. Estos modelos dividen la muestra en dos reg´ımenes que
son determinados por un punto de quiebre, el cual nos permite estimar las diferentes dina´micas
antes y despue´s del quiebre estructural e incorporar estos resultados dentro de un solo modelo
(Ver Tong y Lim (1980), Tsay (1998) y/o Correal y Pen˜a (2008) para profundizar en este
tema). Sin embargo,la investigacio´n de esta metodolog´ıa en el Ecuador todav´ıa se encuentra
en sus etapas inciales.
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4 Resultados
Para realizar las estimaciones se calcula el modelo VAR estructural de la
ecuacio´n 1 (ver arriba), en la cual cada canasta de bienes es explicada por una
ecuacio´n estructural, la cual posee un error estoca´stico asociado a ella. Los
resultados se presentan en el ape´ndice B. Segundo, usamos la ecuacio´n 7 la
contribucio´n individual de cada variable exo´gena a la cada canasta de bienes,
pero primero ordenamos las variables del modelo en siete vectores: a) precios
internacionales, b) tipos de cambio, c) pol´ıticas pu´blicas, d) clima, e) variables
dicoto´micas estacionarias, f) fletes; y g) pol´ıticas.16 Tercero, a la ecuacio´n se le
incorpora el promedio ponderado del I´ndice de Precios al Consumidor de bienes
transables y no transables en el ca´lculo de la descomposicio´n de varianza usando
19. Esto nos permitira´ estimar la tasa de inflacio´n como la suma de nuestras J
variables exo´genas.
El Gra´fico 2 muestra que nuestro modelo captura adecuadamente la ten-
dencia general de la inflacio´n, por lo que, es posible estimar la contribucio´n
individual de nuestro grupo de variables exo´genas al crecimiento anual de la
tasa de inflacio´n.17
Gra´fico 2: Inflacio´n Anual: Real vs. Estimada
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16Ver el Ape´ndice A.2 y A.1 para la contribucio´n de las variables exo´genas a cada canasta
individual de bienes y la tasa de inflacio´n total, respectivamente.
17Tambie´n estimamos la prueba de normalidad Jarque-Bera y la independencia de Port-
manteau, lo cual nos asegura que el bien calce en el modelo. Estas pruebas esta´n disponibles
por parte de los autores bajo pedido.
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Los resultados del modelo muestran algunos hechos estilizados de la inflacio´n
en el Ecuador. En Marzo del 2008 la tasa de inflacio´n anual fue de 6.26% y fue
causada principalmente por los precios internacionales, tipos de cambio y la
pol´ıtica pu´blica, explicando as´ı un 60.90%, 19.72% y 8.10% en la tasa de in-
flacio´n, respectivamente (ver gra´fico 3).18 La significante correlacio´n econo´mica
y estad´ıstica entre los shocks a los precios de los commodities y la inflacio´n
implica que fuertes aumentos en los precios de los commodities, se traducen
eventualmente en fuertes aumentos en la inflacio´n del Ecuador. Sin embargo,
se espera que el impacto de esta variable en la tasa de inflacio´n ecuatoriana sea
transitorio, ya que como se observa en el ape´ndice C, una baja en los precios
internacionales de los commodities (petro´leo, ma´ız, soya y arroz) traen consigo
una disminucio´n casi inmediata del ı´ndice de precios en el pa´ıs. Estos resulta-
dos son robustos en cuanto al origen del feno´meno inflacionario observado entre
julio 2007 y marzo 2008 (problemas con la disponibilidad de datos de clima han
impedido la actualizacio´n del modelo hasta el momento).19
Gra´fico 3: Impacto de las Variables Exo´genas en la Tasa de Inflacio´n
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Por otro lado, estos resultados sugieren que el efecto de las pol´ıticas pu´blicas
en la tasa general de inflacio´n han permanecido constantes durante el per´ıodo
estudiado, a pesar del incremento salarial del gobierno y del Bono de Desarrollo
18El Ape´ndice C nos muestra el impacto de las variables exo´genas en la tasa de inflacio´n
anual a marzo del 2005 al 2008.
19Cabe sen˜alar que que variables tales como la relacio´n entre el ı´ndice de precios al con-
sumidor y el ı´ndice de precios al productor desagregados, ı´ndices de concentracio´n, variables
monetarias (depo´sitos, captaciones, y agregados monetarios), entre otros no resultaron signi-
ficativas en el modelo.
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Humano (programa de transferencia ecuatoriano basado en la experiencia de
Me´xico con Progresa) a inicios de este an˜o. El impacto insignificante que estas
pol´ıticas representan en la tasa de inflacio´n anual, puede ser explicado por el
hecho de que estas pol´ıticas representan menos del 1 por ciento del PIB, y que
los hogares utilizan este ingreso adicional para el pago de deudas, servicios de
salud, entre otras; y puede que no tenga impacto en la inflacio´n.
Tambie´n es interesante observar que el impacto de los eventos pol´ıticos en la
tasa de inflacio´n anual disminuye desde Marzo del 2007 hasta Marzo del 2008.
Esto puede ser explicado por el hecho de que Ecuador tuvo elecciones presiden-
ciales durante el 2007; y, la creencia de muchos ecuatorianos que las pol´ıticas del
nuevo gobierno iban a traer crecimiento y estabilidad al pa´ıs. Finalmente, en
este momento, no podemos dar una interpretacio´n econo´mica a la contribucio´n
negativa de la variable climatolo´gica a la inflacio´n (ver el cuadro 1 del ape´ndice),
lo que indica que es necesario mayores investigaciones en esta a´rea.
5 Conclusiones
Nuestros resultados emp´ıricos pueden ser resumidos de la siguiente manera:
Primero, fuimos capaces de estimar la tasa de inflacio´n desde las contribu-
ciones individuales de un grupo de variables exo´genas a la inflacio´n, donde se
incluye los precios internacionales, tipos de cambio, variables de pol´ıtica pu´blica,
clima, costos de los fletes y transportacio´n y eventos pol´ıticos, ma´s la tasa de
inflacio´n de bienes no transables.
Segundo, nuestra metodolog´ıa mostro´ que los altos niveles de inflacio´n desde
los inicios del 2008 en el Ecuador, son principalmente causados por los precios
internacionales, tipos de cambio y la pol´ıtica pu´blica. Sin embargo, el impacto
general de los precios de los internacionales de los commodities en la inflacio´n,
deber´ıan ser vistos como temporales.
Tercero, nuestros resultados deber´ıan ser vistos como el primer intento de
analizar que´ provoca la inflacio´n en el Ecuador desde la dolarizacio´n de la
economı´a; y como el inicio de una nueva investigacio´n orientada a responder
preguntas importantes dirigidas al ana´lisis del proceso inflacionario en el pa´ıs,
como por ejemplo: ¿Cua´les son los mecanismos de paso de de los precios inter-
nacionales y las tipos de cambio para la inflacio´n en el Ecuador? ¿Cua´l es la
relacio´n entre monopolios u oligopolios con el nivel de precios?; entre otros.
En este sentido, ser´ıa completamente errado leer los resultados del modelo
como un soporte emp´ırico favorable a quien pretenda atribuir el comportamiento
de la inflacio´n al efecto negativo de los monopolios y oligopolios en la economı´a
ecuatoriana. El hecho de que variables disponibles como concentracio´n o ı´ndice
de precios al productor no sean significativos en el modelo, y por tanto no pe-
sen en presencia de otras variables como precios internacionales, orientado a
explicar el comportamiento inflacionario ecuatoriano en los u´ltimos 5 o 6 an˜os,
no significa de ninguna manera que se llegue a una conclusio´n sobre la ausencia
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de oligopolios o monopolios y sobre la relacio´n de e´stos con el nivel de precios.
En otras palabras, la presencia de poder de mercado por parte de algunos pro-
ductores o intermediarios no queda descartada de ninguna manera, ni tampoco
sus potenciales efectos negativos tales como menor produccio´n y mayor nivel de
precios, con la consiguiente reduccio´n del excedente del consumidor y origen de
peso muerto.
Es claro que el modelo, desarrollado para responder una pregunta espec´ıfica,
nada tiene que decir respecto a este tema. Se debe recalcar, sin embargo, que
se debe abordar esta tema´tica, para lo cual posiblemente sea u´til alguna in-
cursio´n en los me´todos de la micro-econometr´ıa, utilizando la informacio´n mi-
croecono´mica ya disponible en algunas fuentes como Instituto Nacional de Es-
tad´ısticas y Censos , Servicio de Rentas Internas y Banco Central del Ecuador.
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A Descomposicio´n de la Varianza: Caso Simple
Supongamos que tenemos un modelo VAR no estructurado cuyo coeficiente A1
es conocido:
Yt+1 = A1Yt + εt+1 (20)
donde:
Y(t+1) =

Y(t+1),1
Y(t+1),2
...
Y(t+1),n
 (21)
y se requiere realizar el prono´stico de Yt+i al valor observado en Yt, de tal
manera que el valor esperado de Yt+1 es:
E(Yt+1) = A1Yt (22)
Tambie´n conocemos que el error en tt+1 es:
Yt+1 − E(Yt+1) = εt+1︸ ︷︷ ︸
recursivamente
(23)
Una vez que estimamos recursivamente la ecuacio´n 23, podemos pronosticar
el error en n:
Yt+n − E(Yt+n) = εt+n +A1εt+n−1 + · · ·+An−11 εt+1 (24)
=
n−1∑
i=0
Ai1εt+n−i (25)
=
n−1∑
i=0
φiεt+n−i (26)
La contribucio´n individual de cada elemento de la ecuacio´n 24 se puede es-
cribir de la siguiente manera:
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Y it+1 − E(Y it+n) =
n−1∑
i=0
φi11εt+i+1 + · · ·+
n−1∑
i=0
φi1nεt+n+1 (27)
A partir de la ecuacio´n 27, podemos estimar el error de la varianza de cada
componente en el VAR:
σ2y(n)
i = σ21
n−1∑
i=0
φ
(i)
11 + · · ·+ σ2n
n−1∑
i=0
φ
(i)
1n (28)
Reordenando los te´rminos en la ecuacio´n 28, podemos expresar la con-
tribucio´n de cada variable exo´gena en los componentes del VAR de la siguiente
manera:
σ21
∑n−1
i=0 φ
(i)
11
σ2y(n)︸ ︷︷ ︸
Contribucio´n Primer Componente
+ · · ·+ σ
2
n
∑n−1
i=0 φ
(i)
1n
σ2y(n)︸ ︷︷ ︸
Contribucio´n Componente n
(29)
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B Resultados del Modelo Estructural
Variables Agroindustria Agricultura Agricultura Industria Servicios
No-Inflacionario Inflacionario
Agroindustrai Coef. 0.696 0.320
pvalue 0.098 0.000
rezago (-1) (-1)
Agricultura Coef. 0.077 -0.451
No-Inflacionario p-value 0.037 0.101
rezago (-2) (-4)
Agricultura Coef. 0.481 0.023
Inflacionario p-value 0.077 0.003
rezago (-1) (-4)
Servicios Coef. 0.453 0.162
p-value 0.015 0.000
rezago (-1) (-2)
Industria Coef. -0.374
p-value 0.000
rezago (-3)
Leche Entera ∗ Coef. 0.060
p-value 0.001
T. Pollo ∗ Coef. 0.076 -0.042
p-value 0.026 0.023
rezago (-3) (-4)
Soya ∗ Coef. 0.083 -0.010
p-value 0.000 0.016
Arroz ∗ Coef. 0.008
p-value 0.018
rezago (-2)
Ma´ız ∗ Coef. 0.011
p-value 0.000
Tipo de Cambio Coef. 1.239
Peru p-value 0.316
rezago (-5)
Tipo de Cambio Coef. 0.327
Colombia p-value 0.083
rezago (-1)
Tipo de Cambio Coef. -0.037 0.038
Zona Euro p-value 0.001 0.088
rezago (-3) (-2)
Fletes Brasil Coef. 0.005
p-value 0.006
rezago (-2)
Fletes Colombia Coef. 0.004
p-value 0.105
rezago (-2)
Salario Coef. 0.306 0.032
Nominal p-value 0.003 0.059
rezago (-2) (-1)
Gasto Coef. 0.014
Gobierno p-value 0.053
rezago (-3)
Inflacio´n Bienes Coef. -0.310
Administrados p-value 0.034
rezago (-6)
Clima Coef. 0.010
p-value 0.001
Variable Coef. 0.002
Pol´ıtica p-value 0.018
rezago (-4)
Estacional Coef. 0.018
Marzo p-value 0.006
Estacional Coef. 0.011
Abril p-value 0.000
Estacional Coef. -0.036
Mayo p-value 0.000
Estacional Coef. 0.015
Septiembre p-value 0.000
Estacional Coef. -0.003
Octubre p-value 0.001
∗ Corresponde al precio internacional de estos commodities en los mercados internacionales
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C Descomposicio´n de la Inflacio´n
C.1 Impacto de las Variables Exo´genas
Gra´fico 4: Impacto Variables Exo´genas en la Tasa Anual de Inflacio´n
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Table 1: Impacto Variables Exo´genas en la Tasa Anual de Inflacio´n
Variables Exo´genas Mar-05 Mar-06 Mar-07 Mar-08
Precios Internacionales 0.388 0.148 0.314 3.815
Tipo de Cambio 0.563 0.715 0.074 1.235
Pol´ıtica Pu´blica 0.158 0.212 0.274 0.507
Clima -0.177 -0.304 -0.239 -0.140
Estacionalidad 0.456 0.702 0.714 0.727
Fletes 0.052 -0.003 -0.043 0.033
Variable Pol´ıtica 0.125 0.184 0.179 0.351
No Explicado -0.927 2.262 0.119 -0.264
Tasa Inflacio´n Anual 0.637 3.917 1.392 6.264
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C.2 Contribucio´n de las las Variables Exo´genas a las Canas-
tas Individuales del Bienes
Gra´fico 5: Agricultura Inflacionario
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Gra´fico 6: Agricultura No-Inflacionario
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Gra´fico 7: Agroindustria
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Gra´fico 8: Industria
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Gra´fico 9: Servicios
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D Tasa de Inflacio´n Rate vs. Precios de Com-
modities
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